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書評
正井敬次著 『利子学説の研究』
森川 太郎
利チの問題は古くして新らしい。利子に関する思想ないし学説は，体系的な経済学の成
立する以前から既に存在していた。遠く遡ればギリシャの哲人に『貨幣不妊』の説があり，
また中世ヨーロッパの教会法における利子禁圧の思想も広く知られている。経済学以後に
おいても利チ論は常に経済学者の強い関心の的となって来たのであって，利子を主題とす
る内外の単行書も決して少なくはない。中でも Bi:ihm-Bawerkの2部作の大著 "Kapital
und Kapitaci.ins" (1884-8)は， その大きな金字塔となし得るが，わが国においても近
年高田，高木，奥田，ー谷等の諸学者による力作が刊行されている1)。ところで利子論は
最近30年程の間に世界の経済学界に大きな論争の嵐を捲き起こしていた。いうまでもなく
ケインズのボーレミックな反古典的新利子論によってである。もっとも今日ではケインズ
の嵐も一応過ぎ去った観があるけれども，さればといって利子に関する諸問題が，現に経
済理論の上で定説に達しているかというと，必ずしもそうとはいい得ない。利子理論にお
いて解明を要する問題は，現在なお少なからず残されているように思われる。
経済学におけるこのようなトヒ゜カルな課題を捉えて，正井敬次博士は最近『利子学説の
研究』と題する労作を公けにされた。目次，索引等を除き本文だけで440ページに及ぶ堂
堂たる大著である。正井博士には戦前既に『貨幣と為替』（昭和 6年），『貨幣価値の研究』
（昭和10年），『国際経済論』（昭和8年）， 『金融論研究』（昭和13年）等の著書があり， そ
の学名は既に高いのであるが，近年に至って博士は一層研究の領域を拡げ， 3年前『マル
クス経済学批判論の研究』（本誌第14巻第4号書評欄参照）なる大部の書を著わされた。
そしてなお幾年を経ないのに今またこの大著である。博士は齢既に80を超えておられるの
であるが，この倦むを知らない旺盛な研究意欲と学問的活力には，唯々頭の下がる思いを
するばかりである。
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以下簡単に博士の新著の内容を紹介しようとするのであるが，多数諸学者の利子学説を
個別的に解明，批判している本書の内容全般を，限られた紙幅において縮写的に要約する
ことはむしろ不可能に近い。従って以下記するところ筆者の恣意的な選択や省略があっ
て，著者の真意を著しく歪めているものがあるかも知れない。この点予め著者と読者の諒
を得ておき度いと思う。
内容に立入る前に，先ず著者が本書を世に問う意図，あるいは本書における著者の立場
を知っておくことが必要であろう。著者は序文の冒頭に記していう， 「経済学における利
子理論の不統一を不満として，いつかは，諸学者の利子論の解説と批判とに併せて，自己
の主張を示すための著述を発表しようと考えたのは， 20数年か30年もの前のことであっ
た。 3年前に『マルクス経済学批判論の研究」を発表したのであるが，これまた私自身に
おける長年の宿題を解決する一つの試みであった。それよりも先きに支払われなければな
らぬともいうべき利子論の著述が後廻しになったのである…」と。すなわち本書は著者が
長年にわたって宿願とした著作であり，その執筆に当っての気迫も並み並みのものでなか
ったことが覗われるのである。勿論著者が本書の構想を温めていたこの2,30年の間に，
経済理論ならびに利子理論は大きく変転した。その変転の中には進歩もあったであろう
し，また装いを新らたにした旧説の復活もあったであろう。しかしその急速な変化の中
で，忘れられた重要な問題があることを著者は指摘する。再び序文を引用すると， 「問題
を利子論の分野に移して，近時においてこの方面の研究に何かの進歩があったかという
に，それは疑問である。私が現代と称しているこの30年間における利子論の世界は，利子
率決定の要因に関する貨幣的か実物的かの論議に終始する状態であったが，これは他の分
野の経済理論と同様に，本質的の実体をとり残してただ現象的な変動を問題にするだけの
ものであった。利子論に本質的の問題は，利子がアダム・スミスが言うような一種の派生
的所得ではなく，それが賃金・地代・利潤などと共に一つの本来的の所得であることを，
分配論の上で論証することに存するのであるが，現代の利子論ではこの方向での利子の研
究が少しも行なわれていないのである。それには，各時代の諸学者の利子に関する思想を
顧みる必要があるのであるが， そのことが現代においては忘れ去られている」（序文2ペ
ジー）。
かくて著者は，現代の利子論研究において忘れられている問題に向って光を投げかけ，
過去ならびに現代の諸学者の利子学説の検討を通じて，そこに問題解決の道を見出そうと
する。諸学者の利子学説がクロノロジカルに配列，記述されている点では，一見利子学説
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史の如き観を呈しているが，本書は単純な利子学説史では決してない。各時代を通じての
利子学説変遷の方向を見定め，それと共に著者自身の抱く利子理論の基礎を，一層翠固な
らしめようとする意図を含んでいるように見える。従って諸学者の利子学説の解明，批判
を読んで行く間に，読者はおのずから著者自身の利子理論の骨子を会得するように導かれ
る。その意味においては本書は，現代までも含む完全な利子学説史であると共に，著者の
積極的な利子理論を力説する理論的著作であるともいうことができるであろう。
1)高田保馬，利子論研究， 昭和10年；同，利子論， 昭和12年；同，新利子論研究，
昭和15年；同，新利子論，昭和22年；同，最近利子論研究，昭和23年；高木暢哉，利
子学説史，昭和17年；奥田勲，近代利子論，昭和33年；一谷藤一郎，現代利子論の展
開，昭和38年。
?
内容について先ず本書の構成であるが，それは次の 7章から成立っている。
第1章経済学以前の利子論
第2章実物利子論の発生（古典学派）
第3章実物利子論の発展（限界効用学派）
第4章待忍説と不忍耐説の利子論
第5章積極的の貨幣利子論
第6章現代の利子論
第7章著者の利子論
ここで直ちに目につくことは，各章の題名が利子論の性格によって付せられ，時代別ま
たは学派別の排列は括孤内に第二次的に示されていることである。これはいうまでもな
く，著者の理論的立場から利子学説の体系的な分類がなされていることを示すものであっ
て，形の上では一応時代順に諸学説を排列しながら，しかもただ学説史的に諸学説を記述
することが，必ずしも本書における著者の主たる目的でないことを，明白に物語っている
と見てよいであろう。
各章は3節ないし 4節に再分され，それぞれの節で，更に項に分って個々の学者の利子
論が取り上げられている。そして各節の最後の項において，その節で問題とせられた学説
に対する批判がなされているのであるが，読者はこれらの批判を通じ，著者が自説を展開
する最後の第7章に至るまでに，著者の主張する理論についておよその基本的概念を構成
することができる。第7章は他の章に比し比較的短い章であるが，このような準備階梯が
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とられた後においては，著者自身の主張にそれ程多くの紙数を要しなかったのであろう。
いずれにしても練達の学者によってのみよく成し得る巧みな手法というべきである。
第1章第 1節の『序説』では，当然のことながら，利子学説研究における著者の問題意
識と，利子学説の歴史的変遷の裡に 1つの方向を見出そうとする著者の基本的立場がim-
plicitに簡説されている。短かいけれども注意を要する節であると思われる。すなわち端
的にいえば，利子の理論において究明さるべき問題は，第1に利子の本質に関する問題，
第2に利子の源泉，第3に利子率の決定に関する問題にしほることができる。第2の利子
の源泉の問題は，第1の本質の問題に含ましめてもよいが，上記のように併列的に考える
ことが便宜な側面もある。利子本質の問題とは，要言すれば，そもそも利子は資本に対し
て支払われるのか，あるいは貨幣に対して支払われるのかの問題である。ところがこれに
関してはまた資本の意味が問題となる。資本を何等かの物財（資本財）とし，これから生
ずるものが利子であると見る立場においては，実物利子論が成立するであろう。これに対
し利子はあくまで貨幣に付くとする見方からは貨幣利子論が提唱され，そこに利子理論に
おける 2つの大きな系統が生ずることになる。
本質の問題につながる源泉の問題とは，利子が利潤から派生する所得であるか，賃金，
地代，利潤と併立する独立の所得であるかの問題である。利子を利潤からの派生所得と見
る立場においては，利子はおのずから生産利子に限定されることになるが，著者は，利子
の一般概念は生産利子と消費利子に共通する概念によって規定されなければならないと考
える。けれども著者はまた，利子率決定の問題については，利子本質の問題とは別に，生
産利子を主体として説明さるべきであると明言する。何となれば今日貨幣資本の最大の需
要者は生産者である企業であり，従って生産利子の利子率の変動が社会一般の利子率に対
して支配的であるからである，というのである (2-3ペー ジ）。
およそ以上のような問題意識を前提として，著者は第1章においては，第2節以下中世
神学者の利子論，ペティーとロックの利子論，ヒュームの利子論，テュルゴーの利子論を
順次論究の対象に取り上げる1)。中世の神学者については， 16世紀の中頃には教会法の利
子禁制に反対して，利子の合理性を主張する神学者があらわれ，しかも彼等は大体におい
て，利子の本質を貨幣用役の価格と見る考え方に立っていたことを注意する (9-10ペー
ジ）。ペティー，ロック，ヒューム テュルコーりにおいては，宗教的戒律論を脱却した
経済論として，利子が論ぜられるようになるが，中でもテュルゴーの利子論は，ここでい
う経済学以前の利子論の締めくくりをなしたもの，と見られる点で重要な意義をもつ。そ
して彼の利子論はまた，利子の本質は貨幣の用役の価格であるという主張を明確にした点
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においても，重視されなければならないと著者は見るのである (38-9ペー ジ）。
第2章では古典派経済学者の利子論が問題とせられる。ここで取り上げられる学者は，
アダム・スミス， リカァドー ， J.B.セイ，シーニョアの4人であるが， 著者はスミス，
リカァドーには利子に関する特別の理論が存在しなかったとし，実物利子論としての生産
力説と用役説がセイに始まるものであることを，ボェーム・バウェルクの著書を引用して
述べている (46-7,52ページ）。しかしここでは古典派利子論の代表的理論と見られ得る
シーニョアの利子論に対する著書の所見を摘記しよう。 シーニョアの利子論はいわゆる
『制欲説』 (AbstinenceTheory) ?:して広く知られているものであるが，要するに利子
は資本に対して支払われ，資本は制欲によって形成されるものであるから，利子はすなわ
ち制欲という人間の活動に対して支払われる報酬であるとする説である。そしてその時資
本とは，それが労働および自然的要素につぐ第三の生産要素となされている点で，実物資
本と解されている。けれども実物資本は貸付けられた貨幣によって購入されたものであり
実物資本そのものの貸借から生ずる所得（実物資本の用役の価格）はむしろレントと見ら
るべきものである。このような点と『制欲』という語の用い方にシーニョア自身若干の不
明確さがあり，またシーニョア批判者達の批判にも明らかな誤解があったと著者は論じて
いる。しかしそれにしてもシーニョアの『制欲説』が， JS.ミル，ジェヴォンス，マーシ
ャル，カッセル等の間に，有力な支持者ないし同系統に属する利子学説の提唱者を見出し
ていることは，高く評価さるべきであるという (60-65ペー ジ）。
第3章は実物利子論の発展として限界効用学派の利子論が論究されている長大な章 (67
-169ページ）である。問題とされる論者はジェヴォンス， クラー ク， ボェーム・バウェ
ルク，ウィクゼル等の諸学者であり，なかでもボェーム・バウェルクは近代利子学説史上
の抜ん出た学者であって，著者がこれらの学者にそれぞれ相当のページ数を費やして論じ
ていることには充分の理由がある。しかし，ここでは現代利子理論とのつながりという観
点から，例示的にウィクゼルの学説について著者の論ずるところを簡説しよう。知られる
ようにウィクゼルの利子論は，自然利子と貨幣利子とを概念的に区別し，両者の乖離から
物価の上昇および下落，従ってそれに伴なう景気の循環現象を説明することに特徴をもっ
ていた。すなわちいわゆる自然利子は実物資本が貨幣の介入なしに実物で貸付けられる場
合の利子率であるに対し，貨幣利子あるいは貸付利子は貨幣貸付に際して成立する利子率
である。両者は本来一致する筈のものであるが，近代社会においては銀行信用の伸縮性の
故に，自然利率の上昇する時に貨幣利子率が不変に保たれることがあり，そのような場合
には物価の騰貴が生ずるというのである。著者はしかし，ウィクゼルにおける利子本質の
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概念を問題とし (147ページ），彼の自然利子の理論を「近代動態経済学に向っての一つの
新しい門戸を開いたもの」と高く評価しつつも，それを「実物資本が貸借される場合の資
本の供給・需要によって定まる利子」とする概念の仕方に，著者の観点からは基本的な疑
問と不満があることを表明している (162-9ペー ジ）。
1)以下外国人名の仮名書き表記は，すべて著者の用いているそれに従う。
?
第4章は『待忍説と不忍耐説の利子論』と題されでおり，ここではマーシャル，カッセ
ル，フィッシャーの各利子論が問題とせられる。知られるように『待忍 (waiting)』とは
マーシャルの用語であり，『不忍耐 (impatience)」とはフィッシャーの用いた語である。
マーシャルはシーニョア以来の『制欲』の語が時に『禁欲』の意味にも受取られる誤解を
避けるために『待忍』の語を選んだのであって，その理論的意味は『制欲』というのと殆
んど変りはない (170,181ページ）。従って利子論の系譜においてはシーニョアーマーシ
ャル＿カッセルという 1つの流れを指摘することができる。これに対し不忍耐説は利子を
主として，現在財に比較しての将来財の低評価に基づかしめようとするものであり，従っ
てボェーム・バウェルクの系統をひく利子論である。『待忍』と『不忍耐』と， 語は甚だ
類似的であるが，両説は本質的に異るものであることを知らねばならない (254-5ペー
ジ）。しかしマーシャル，カッセル， フィッシャーに共通していい得ることは， かれらの
利子論が，その説かれる限りでは明らかに貨幣利子に関する理論であることである。ただ
これらの論者において実物利子が完全に否定されたか否かには，若干の疑問が残るのであ
るが，とにかく明白な実物利子論に対し，新らしく貨幣利子論への道を進んだ論者とし
て，これら 3人の学者が本章において取り上げられているのである (170ページ）。けれど
もここでは，新古典学派の巨星，マーシャルだけについて著者の見るところを簡約しよ
う。
利子の本質についていえば，マーシャルにおける利子は確かに貨幣形態のものであり，
それ故に貨幣利子である。実物資本からの収益はレントーマーシャルの用語では準地代
(quasi-rent)ー であって，それがそのまま利子であるのではない。利子は待忍の価格であ
り，待忍の供給者には 1つの所得，需要者には 1つの費用を意味する。利子率は資本に対
する需要と供給によって定まるとせられるが，厳密にいえばそれは新投資における資本，
すなわち新らたに貨幣形態において投資される資本に対してのみ適用される (182-7)。
このような理論に対し，著者は何よりも，マーシャルが利子の母体たる資本を貨幣資本
124 
正井敬次著『利子学説の研究』 （森川） 933 
とし，利子を貨幣現象すなわち貨幣利子として説いた最初の代表的経済学者であるとし
て，高くその功績を称讃する。しかしマーシャルは一応利子の費用性を認めながら，広義
の利潤から利子を差引いたものが企業者所得となるといい，利子を広義の利潤に含ましめ
る見解をとる。著者は，この見方からは利子を純粋に費用と見ることはできないのであっ
て，この点にあるあいまいさが残ると批判する。また準地代と利子との関係についても，
マーシャルは準地代が利子を支配するような説明をなしており，それは貨幣資本が投資さ
れて実物形態をとる場合の実物資本に着目することから生じたものであるが，この関連で
はマーシャルは未だ貨幣資本と貨幣利子の独立性に関する理解に徹していない。仮りに利
子率の決定について貨幣的要因説と実物要因説とを分かち，後者を単純に実物利子論と称
するならば，その意味では彼の利子論はなお実物利子論の範域内に止まっている，と著者
はいうのである (188-96ペー ジ）。
第5章は稼極的の貨幣利子論という題目が与えられているが，積極的の貨幣利子論と称
されるのは，実物資本の利子を否定し，貨幣利子の外には利子の存在を認めない利子論の
ことである。そしてこのような利子論者としてマルクス，シュムペーターおよびシルヴィ
オ・ゲゼルの 3者が問題とせられる。しかしここではその代表的論者としてシュムペータ
ーを取り上げよう。
著者によるとシュムペーターは，資本主義経済においては貨幣形態の購買力だけが資本
であって，物財での形での実物資本なるものは存在しないと主張し，その点で多くの学者
のうちにおいて，最も積極的な論者であった (284ページ）。従って資本利子は明らかに貨
幣利子であって，実物利子なるものは存在せず，すなわち利子は貨幣に附着するというこ
とになる。いわゆる貨幣ヴェール観に立って貨幣利子を現象形態とする場合，然らば「貨
幣の殻を破って奥に進むことによって利子の本体を発見することができるかというに，そ
れは不可能であって，利子論の上では，それはただ空虚の世界に入り込むだけのことであ
る。まことに，利子は貨幣の基礎を離れては存在し得ないのであり，利子においては貨幣
形態がその外殻であるのではなく，それが核心にほかならぬのである」 (288-9ペー ジ）。
シュムペーターの利子論は利子学説の分類において動態利子論と称されるが，それは彼
が利子は動態においてのみ発生する現象であって静態には利子は存在しない，となしたこ
とによると解されている。しかしシュムペーターが利子は経済の発展過程においてのみ発
生するといったのは生産利子に関してであって，消費利子については，彼は循環（静態）
の経済にもそれが存在することを認めている。従って彼の問題とするのは生産利子である
が，この種の利子が何によって支払われ，いずこから発生するかというに，それは経済の
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発展過程における企業の利潤からである。すなわち利子の源泉は利潤に存するのであっ
て，利子率の高さも，他の事情に変りがなければ，企業者利潤と共に騰落する。少し詳し
くいえば，一方においては資本の限界需要者たる企業の期待する利潤率，他方においては
資本の供給による犠牲を最大に評価する限界資本家の供給価格たる利子率，の両者が一致
するところにおいて利子率は決定されるのである (290-6ペー ジ）。
以上の所説に対し，著者は先ずシュムペーターが生産利子だけを問題とすることを問題
にする。国家債務の利子も消費利子に準ずべきものであるが，例えば巨額の国債が発行さ
れる場合，それは経済の発展に影響を与えないものであろうか；生産利子と消費利子とを
問わず，あらゆる利子について，それらの形態と内容に関する共通の概念を規定すること
が，真の利子論でないであろうか，と著者は反問する。次に利子は動態においてのみ成立
するとの主張に対し，著者は生産利子が，消費利子と同様に，静態においても成立する所
以を説き，静態における生産利子をも問題の外におく動態利子論は，利子論として完全な
ものでないと論ずる。また利子は賃金，地代と同様な 1つの独立の所得であり，その源泉
は賃金，地代のそれと同じく生産物に存するのであって，利潤から支払われるのではな
い。かくて始めて利子はその費用たる意味を明確にするのであり，著者は，シュムペータ
ーが先には利子が費用であることを否定しながら，後にそれが費用であるかの如き叙述を
なしているのは， 1つの矛盾であると論断する (296-302ペー ジ）。
第6章は現代の利子理論である。ここでは当然ながらハイエク，リンダール，ケインズ，
ヒックス，ロバートソン，パティンキン，モディリアーニその他現在の諸学者が多数登
場し，最近30年餘にわたる多彩な利子理論の発展が描出される。しかしその発展に 1時期
を画したものは，いうまでもなくケインズの新らしい利子理論であって，これに対する批
判と反批判が，『一般理論』以後20年以上に及ぶ華々しい利子論争の時代を形造ったので
ある。周知のようにケインズは，古典派が利子を『待忍』の価格と見るに対して，利子を
『流動性』の代価であるとなし，利子率は貸付資金の需給によってではなく，貨幣の需給
によって定まると説く。その意味においてケインズは最も尖鋭な貨幣利子論者と見られ勝
ちなのであるが，著者によればケインズが貨幣利子論者であるのは，ただ彼が利子率の決
定について貨幣的要因だけを問題にするという意味においてだけであって，彼は「利子を
本質的に貨幣利子でなければならぬとするものではなかった」 (335ページ）。そのことは，
ケインズが小麦や家屋の『自己利子率』を語り，実物利子を問題としていることによって
も知り得られる。しかし実物利子を問題にしたことがケインズ理論の重要な欠点であっ
て，それは利子と称し得ないものに対し，作為的に利子の名を与えたものであると著者は
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批判する (402-3ペー ジ）。
流動性説に対して伝統の貸付資金説の立場を強く守り，ケインズに対して著しく批判的
であるのがロバートソンであり，ヒックスは，利子率の決定に関していう限り，貨幣需給
説も，資金需給説もその説くところは同じに帰することを，方程式組織によって明らかに
した。つづいて著者は，近年の利子論争における特異の批判論者と見られるパティンキン
とモディリアーニの利子論に注目し，両説の紹介と批判に相当の頁を費やしている。今そ
の要点を簡単に伝えることは困難であるが，両説に対する著者の基本的見解はこうであ
る。すなわちパティンキンの主要著作 "Money,Interest and Prices", (2nd ed. 1965) 
は，ある意味において革新的な方法によって研究された貨幣論であるが，理論の性格は復
古的であり，利子論としてはむしろ淋しいものであった；そして貸付資金説と流動性説と
の関係についてはヒックスと同様に同一に帰すと見ている (378,384, 408ペー ジ），と。
またモディリアーニの利子論はパティンキンのそれに比して一層古典的である。すなわち
経済の実物的理論と貨幣的理論への二分法の理論的妥当性を立証しようと努めているし，
利子率の決定についても貨幣的要因と共に実物的要因を許容する態度をとっているのであ
る。著者は現代利子論者のうちで特にパティンキンとモディリアーニを取り上げたのは，
現代利子論の傾向を示すためだけであって，現代利子論の進歩を語るためではないという
(388, 393-4 , 414-5ペー ジ）。
総じていえば同i代利子論の特徴というかまたは欠点ともいうべきものは，利子の理論
が少しも分配論の基礎において説かれていない，という点である。本章で問題とした代表
的の論者たる，ハイエク，ケインズ，ヒックスなどにおいてそうであった。彼らが資｀本を
説く場合にはそれの所得たる利子の性質を明かにしていないのであり，また利子を論ずる
際にはそれの母体たる資本の意義が問題とされていないのである。これは彼らが利子を分
配論的に説明していないことを意味する」。従ってこれら代表的論者の経済学は，『分配論
を失った現代経済学』と称してもよいと思われる (396ページ）。これが現代利子論の批判
から惹き出された著者の総括的な所見である。
4 
以上の粗雑な記述によっても察知せられ得るように，著者の利子学説研究は広汎かつ克
明である。節または項の題目として取り上げられた論者だけで25の学者を数え，その上更
に多くの論者の所説が関説または引照されている。各論者の説はすべて原典に基いて忠実
に解説され，重要な論者については単に利子論だけではなく，資本論，分配論，貨幣論を
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含むその経済学体系の全体が概説される。その上若干の論者には簡単な小伝が付記され，
論者の立場を理解する好資料を提供している。しかも著者の洞察は鋭<,例えば『制欲』
と『待忍』というような類似の概念の間にも，なお理論的意義の差異ある点を明確に分析
しでいるのである (193-4ページ参照）。著者の篤実にして精力的な学問的努力は，本書
の全体を通じてこれを味読し得るであろう。
各論者の所説に対する批判は，勿論，著者自身の立場からなされている。従って諸学説
に対する批判を通じて，読者はおのずから著者自身の利子理論の基本線を感得し得るので
あるが，著者は最後の第7章において『著者の利子論』を積極的に，しかも簡潔に記述
し，そのラボリアスな利子学説研究の締めくくりをつけているのである。
すなわち先ず利子の本質について，著者は「それを『貨幣資本の用役の価格』とする」
(417ページ）のであるが，斯く規定するについては，資本主義経済における資本の意義
と貨幣の資本性について若干の言をなさねばならない。著者によれば資本主義経済におけ
る資本とは貨幣資本のことであり，斯く解することによって従来諸学者の間に混乱を生じ
勝ちであった資本概念に，明確な一貫性を与えることができる。次に貨幣が資本となり得
るという貨幣の資本性は，貨幣が元来交換手段と価値保有手段との2つの職能を具備する
ものであることから説明されるのであって，その意味では貨幣は本来資本性を具有するも
のなのである (418-20ページ）。そしてこのような貨幣資本は，貨幣所得の剰余が貯蓄さ
れる場合，消費以外の用途に向？て処分し得る剰余貨幣として発生する。この意味の貯蓄
は主として消費者によって行なわれるであろう（他の主体によっても行なわれること勿論
である）。ただその際著者が，貯蓄は主体の消費か，貨幣保持かの選択によって行なわれ
る；別言すればそれは主体における貨幣の主観的価値（貯蓄性向）の度合に従って行なわ
輝れるのであるが，その主観価値の度合は という分数で測られ得る，となしているこ所得
とは注意を要するであろう。従って著者にとっては，貯蓄は『自己目的性』のもの，ある
いは『無費用性」のもの（例えば制欲というような犠牲を要しないもの）であって，直接
に利子率によって支配されるものではないのである (421-3ペー ジ）。
斯くて著者においては，資本といえば貨幣資本のことであるから，利子も当然貨幣利子
でなければならない。仮りに貨幣資本の外に物的の生産財を実物資本と称するにしても，
それから生ずる所得はレント（賃貸料）であって利子ではなく，貨幣資本の貸付から生ず
る所得だけが利子であるのである。人間社会に最初から存在した利子もこの貨幣利子に外
ならぬのであって，経済学では生産理論の説明のために実物利子の概念を作り上げたに過
ぎないのであるから，これを以って本来の利子となすことはできない。すなわち利子は，
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いわゆる生産利子ばかりでなく，消費目的のために貸付けられる貨幣資本，公共目的のた
めに貸付けられる貨幣資本についても存在するのであり（消費利子， 公共利子）， その本
質はこれらのものにも共通する概念によって規定されなければならぬのである。従ってま
た「利子は資本用役の価格である」といわれる場合，その用役の内容は生産力としてでは
なく，貨幣資本の購買力として理解される必要がある (427-30ペー ジ）。
利子は勿論貨幣資本の供給者に支払われる 1つの所得であるが，それは分配理論上の本
来的の所得であって，派生的所得といわれる意味のものではない。ということは，経済理
論の上でしばしばいわれるように利子は，残余としての総利潤の中から支払われる派生的
所得であるのではない，ということである。利子の支払ぱ利潤の有無に関係がなく，利潤
がなくとも利子は支払われなければならない。これによって利子は，所得であると同時に
費用たるの性格をもつことが知られ得るであろう。利子は生産費の一部であって，いわゆ
る『剰余価値」であるのではない。従って利子の『源泉』は特に問題とされる必要がな
く，いわばそれは社会全体の生産物の価値から支払われるものであって，剰余としての利
潤の源泉から生ずるものではないと見るぺきである (431-5ペー ジ）。
最後に利子率の理論であるが，著者においては，利子率の決定に働らく要因も上記の利
子本質論から必然的に導き出されてくる。短言すれば利子率は貨幣資本に対する需要と供
給によって定まるのであり，その考え方の基本線は貸付資金説のそれと同じである。しか
しこの点については著者は，、戦前の著作『金融論研究』におけるケインズ批判において既
に明らかにしたところであるからといって，詳論することを差控えている。ただこれに関
連して利子率を短期利子率と長期利子率に分かつ場合，利子率の決定ないし変動に際し前
者が主動的であるか，後者が主動的であるかを問題とする。そして短期利子率主動説をと
る論者としてケインズ， ヒックス，ルッツらの所説を，また長期利子率主動説の側に立つ
論者としてマーシャル，ロバートソン，スナイダーらの所説を簡説しているが，特に著者
自身の態度を明らかにしてはいない (436-40ペー ジ）。
およそ以上が著者自身の積極的な利子理論である。経済学以前からの諸利子学説の精細
な研究を経て，著者は，現代の利子論が進みつつある方向を示唆するまでに至っている。
そしてその方向は，著者が夙に確立した立場に接近しつつあると見ることができる。ある
意味において利子理論は，かつてケインズによって惹き起こされた混乱から立ち直って，
今やより総合的な，しかも本来の軌道に沿った理論に復帰しつつあるといい得るのである
が，著者の利子論は夙にこの道を指向していたと称してよいであろう。このことは疑もな
＜著者の抜んでた達識を示すものであり，本書は体系的な学説史的利子論の書としてと同
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時に，このような著者の達識を随所にちりばめた，現代的な利子理論の研究書としても高
く評価さるべきであると思われる。ただ利子論の領域においても，はたまた経済学一般に
おいても，事実と理論の発展に伴なって次々に新らしい問題が提起せられ，研究者は絶え
ずその解決に努力することを迫られる。その意味においては，われわれは，本書において
到達せられた結論を基礎として，現代の示唆する利子をめぐっての新らしい諸問題に対
し，著者とともに更に研究の歩武を進めて行かねばならないであろう。
（ミネルヴァ書房，昭和42年10月刊， A,5 , xii +440ペー ジ， 1,500円）
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